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Reducéo da pobreza atraves do crescimento

DIRETRIZES PARA UMA ANALISE ECONOMICA
Obijetivos

Como uma das principais caracteristicas definidoras da MCC é o foco na medicéo de resultados e
desempenho dos investimentos, todos 0s componentes da proposta devem ser submetidos a uma
analise econbémica minuciosa, conforme viavel as circunstancias do pais, preferivelmente iniciando-
se nas etapas iniciais do processo de avaliagéo da proposta. As metas da MCC abrangem a busca do
retorno mais alto possivel a seus investimentos nos paises qualificados, a0 mesmo tempo em que se
obtém uma reducdo da pobreza, sem transgredir o principio de autonomia e responsabilidade do pais
em questdo. Precisamos de analises e fundamenta¢bes econémicas que comecem bem no inicio e
sejam refinadas continuamente durante o processo de avaliacdo e auditoria (due diligence), para que
se possa avaliar a ldgica e as repercussdes potenciais no crescimento econémico e na reducgdo da
pobreza, testar as alegacdes de necessidade e a suficiéncia dos componentes do projeto para alcancgar
0 objetivo geral, e examinar elos e dependéncias criticas. A analise econémica é um dos mecanismos
que usaremos para fazer a triagem e chegar a um acordo sobre os componentes das propostas, para
estudar alternativas, comparando-as com as experiéncias da MCC e de terceiros, e para maximizar
resultados.

Avaliacdo primordial

Quando uma proposta é recebida, ou quando se recebem informag6es importantes do provavel
contetdo de uma proposta, a MCC faz uma anélise econdémica preliminar da proposta, ou pelo menos
uma anélise rapida, idealmente junto com um exame inicial de sua viabilidade técnica e capacidade
institucional. A fim de manter o nosso foco na missdo da MCC de promover a reducédo da pobreza
através do crescimento econémico e da utilizacdo mais eficiente dos nossos recursos, devemos pedir
estimativas quantitativas, ainda que aproximadas, das repercussdes econémicas e distributivas (por
exemplo, a repercussao na reducgédo da pobreza) dos componentes da proposta antecipadamente, de
modo que os resultados econdmicos possam ser considerados ao mesmo tempo, e com pelo menos o
mesmo peso, que quaisquer outras medidas que precisem ser pesadas para que uma proposta seja
considerada, em todo ou em parte, um "bom pacto”. Essas analises econdmicas deveriam incluir a
caracterizagdo da natureza, magnitude e momento dos efeitos econdmicos da proposta em grupos-
chave, avaliando-se a repercussao acumulada desses efeitos e identificando-se os principais fatores
que afetam a probabilidade, magnitude e direcdo dos efeitos®. Por Gltimo, a fim de auxiliar o processo

! Embora, de um modo geral, o crescimento econdmico néo afete significativamente a distribuicéo de renda de um pais,
os resultados podem variar conforme o caso. Portanto, a avaliacdo baseada em expectativas sobre o futuro dos efeitos

distributivos esperados de uma proposta ¢ um complemento natural a estimativas dos efeitos do crescimento econémico.
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de avaliagdo e auditoria (due diligence), a analise econémica deve esclarecer a causalidade subjacente
a proposta e identificar as principais questdes que precisam ser testadas e priorizadas no processo de
avaliacdo e auditoria.

Fica claro que as analises econdmicas precisardo ser refinadas repetidamente a medida que surjam
mais e melhores informacGes. O ponto principal, entretanto, € o fato de ser mais provavel
concluirmos pactos de alta qualidade rapidamente se incentivarmos os paises a pensarem nos
resultados econémicos desde o inicio, e se comecarmos a trabalhar com os paises desde o principio,
antes da elaboracdo do memorando de oportunidade. Em muitos casos, serd apropriado enviar uma
missdo composta de funcionarios e consultores relevantes para a criagdo do memorando que antecede
0 documento de concepgéo ou a proposta preliminar e que representem adequadamente as relacdes
com o pais, o grupo de monitoracdo e avaliacdo (M&E - Monitoring and Evaluation), e o grupo de
andlises de mercados e setoriais (MSA — Markets and Sector Assessment) t&o logo seja possivel.
Naturalmente, 0 méaximo de informag6es que puderem ser coletadas de modo rapido de fontes em
Washington deveriam ser examinadas antes de viajar. Em alguns caso, pode ser possivel ao MSA
prover com nivel razoavel de facilidade uma idéia da viabilidade técnica, ou a0 M&E ter uma idéia
das repercussfes econdémicas sem ter que participar da missao exploratéria.

Pode parecer obvio, mas talvez valha a pena dizer que nossa analise econdémica deve ser iniciada no
inicio do processo, a fim de ajudar o pais anfitrido a identificar os principais problemas, constatar as
faltas de dados, etc., que entdo serdo refinados em conjunto com o pais anfitrido de acordo com o
progresso da proposta - ao invés de se calcular tudo isso no final do processo, quando o programa ja
tiver sido elaborado.

Taxa de retorno econémico

Procuraremos calcular a taxa de retorno econdémico real de cada um dos principais componentes do
pacto e, tanto quanto possivel, do pacto como um todo. Na maioria dos casos, ndo faremos
investimentos grandes o suficiente em relacdo a economia total a ponto de precisarmos identificar
uma repercussdo mensuravel em niveis muito altos de agregacdo. Néo faz sentido gastarmos tempo e
recursos escassos em modelos grandes e demorados. Deve-se coletar o maximo possivel de
informacdes que puderem ser coletadas em cada etapa do processo de avaliagdo da proposta, em
termos de custos e beneficios, sobre os componentes da proposta. 1sso abrange repercussdes
econdmicas quantificativas e qualitativas. Devemos procurar quantificar o maximo possivel de efeitos
aparentes sobre todas partes afetadas identificaveis de modo significativo. (As partes apropriadas
incluirdo alguns destes elementos (mas, na maioria dos casos, ndo todos estes elementos): entidades
governamentais, funcionarios, clientes, fornecedores, concorrentes, empresas novas no mercado,
fabricantes de produtos complementares, populagdes locais, vizinhos e o restante da sociedade.) Isto
deveria ser uma parte natural do trabalho com paises qualificados, para que possam encontrar e
assumir a responsabilidade em relacdo a oportunidades com o maximo de prioridade e retornos
possiveis, ao invés de apenas se concentrarem em componentes cujo preparo seja mais avancado.




Sera preciso decidir sobre a viabilidade (em termos de tempo, custos e exatiddo) da quantidade e dos
tipos de dados a serem coletados, e até que ponto se deve quantifica-los. Pode ser possivel, ao longo
do tempo, elaborar padrdes de dados que possam ser mais uniformes entre os paises e as equipes. Em
muitos casos, fazer uma analise de vulnerabilidade em relacdo as maiores variaveis podera, pelo
menos, reduzir a necessidade de um refinamento extenso e demorado dos dados e das estimativas.
Com o passar do tempo, e com analises mais detalhadas a partir da experiéncia de terceiros, pode ser
que consigamos identificar certos setores ou tipos de projetos cujos beneficios sejam téo evidentes e
sem controveérsias a ponto de ndo precisarmos usar recursos escassos para valida-los, mas atualmente
ainda nao estamos nesse nivel. Mesmo nessas areas, devemos empreender analises econdmicas do
modo mais quantitativo possivel, expressando o que for presumido e articulando 0s pontos mais
delicados, levando em conta o0 aumento dos custos (e do nivel de especulacao) exigido por um grau
de precisdo mais elevado. Além disso, futuras pesquisas podem permitir que identifiquemos dados
uteis, derivados da experiéncia da MCC e de outros, sobre as taxas de retorno econémico esperadas e
realizadas por setor.

Além de calcular a taxa de retorno econémico real a partir de informacdes obtidas de maneira
judiciosa, devemos relacionar e descrever aspectos externos altamente provaveis, mas nao
quantificados ou inquantificaveis, tanto positivos quanto negativos. No caso da parte quantificavel da
analise econémica, a MCC usara, para a taxa de retorno econémico, uma taxa minima de retorno
estabelecida que varia de acordo com as circunstancias do pais. Embora ndo seja possivel em todos 0s
casos, procuraremos garantir que a taxa de retorno econémico real exceda a média da taxa historica
de crescimento real dos trés anos anteriores?, e quando ocorrerem fatos externos nao quantificados
que elevem o retorno significativamente. (Queremos evitar o investimento desnecessario de recursos
escassos no desenvolvimento de modelos complexos para gerar resultados.)

E preciso notar que, em alguns casos, sera apropriado, qualquer que seja a taxa de retorno econémico,
examinar o subconjunto de fluxos de custo e beneficios que produz a taxa de retorno financeiro, a fim
de garantir a sustentabilidade e a viabilidade do projeto proposto, incluindo as normas tariféarias.
Nestes casos, € pouco provavel que um componente com uma taxa negativa de retorno financeiro seja
aceitavel, mas uma taxa que ultrapasse a média histdrica da taxa de crescimento de trés anos pode ser
aceitavel se os fatos externos forem suficientemente positivos.

Trabalho futuro

Além da possibilidade de um desenvolvimento futuro de evidéncia sumaria e padrdes de dados,
existem algumas questdes técnicas e praticas interessantes e dificeis para as quais ndo temos
respostas no momento, ou apenas respostas parciais. A resposta para a questdo do periodo de tempo
durante o qual deveriamos examinar os calculos de taxa de retorno econémico, neste momento, é
"durante a vida natural daguele componente”. A menos que uma escolha de projeto esteja sendo feita
entre dois componentes de proposta com taxas de retorno econdémico relativamente semelhantes, ndo
propomos que se faca um ajuste para periodos diferentes de fluxos de beneficios. O nivel de

2 Essa taxa minima interna de retorno sera revisada quando tivermos mais dados e experiéncia derivada dos nossos
préprios projetos e de uma analise da experiéncia derivada de paises em desenvolvimento de um modo geral.



confianca que temos na taxa de retorno econémico como calculada, que dependerd bastante em quao
bem preparado for o projeto, estara diretamente relacionado com a confianga que temos nas
estimativas de custo do programa e nas pressuposi¢des em que se baseia a analise da taxa de retorno
econémico. As taxas de retorno econémico serdo calculadas pela propria MCC, pelos paises parceiros
ou por ambos trabalhando em conjunto, conforme o caso. Todavia, a qualidade da analise tera que
satisfazer a MCC. Diferencas na disponibilidade, confiabilidade e qualidade dos dados, assim como
em lapsos de dados, entre paises e entre componentes, terdo que ser toleradas apos termos buscado,
de modo razoavel, melhorar os que podemos obter. Os fatos e as circunstancias do pacto deverdo
determinar se as taxas de retorno econémico gerais serdo obtidas por médias ponderadas de custo, por
uma combinacéo de fluxos de custos e beneficios de alguns ou de todos 0s componentes, ou atraves
de uma outra abordagem que possa vir a ser sugerida. O grau de elaboracdo do modelo de qualquer
componente corresponderd, da mesma forma, ao que se considerar "suficientemente bom". De um
modo geral, a utilidade de informagdes adicionais ou de refinamentos na metodologia esta
relacionada a quanto isso mudaria a concepg¢édo do projeto ou as decisdes de execugéo.

Também ¢é preciso considerar se deveriamos usar a taxa de retorno econdémico ou o valor presente
liquido na analise econdmica para selecionar um projeto. Parece haver argumentos razoaveis em prol
da adocdo do valor presente liquido invés da taxa de retorno econdmico como instrumento para a
tomada de decisdes. Os fluxos a serem descontados seriam 0s mesmos do calculo da taxa de retorno
econémico. A dificuldade seria escolher uma taxa de desconto, e para isso ndo temos uma orientacao
clara. Testar o custo do projeto e os fluxos de beneficio utilizando vérias taxas de desconto para
verificar a vulnerabilidade temporal de riscos e retornos seria uma boa opcdo em qualquer caso, mas
esse tipo de teste ndo resolve a questdo de escolha da taxa apropriada. (Ocorre a mesma dificuldade
de selecdo de taxa, naturalmente, na selecdo de uma taxa minima de retorno estabelecida para a
selecdo do projeto, mas existe uma base empirica para relacionar as taxas minimas de retorno
estabelecidas com as taxas historicas de crescimento do pais.) Poderia ser Gtil calcular e demonstrar
os valores presentes liquidos, além das taxas de retorno econémico, mas a MCC ndo proporia essa
exigéncia de um modo geral. No entanto, quando se compara 0 impacto econdmico de alternativas de
projeto mutuamente exclusivas de tamanhos diferentes, a taxa de retorno econdmico e o valor
presente liquido podem levar a escolhas diferentes, e o valor presente liquido poderia ser considerado
em circunstancias limitadas.

Funcionérios da MCC responsaveis

Devido ao seu conhecimento especializado em analise econdmica, os funcionarios do M&E
assumiriam a responsabilidade primaria na execucdo ou na supervisao de analises econémicas das
atividades propostas. (Os funcionarios do MSA podem, particularmente em projetos de infra-
estrutura, ter um grande envolvimento na produgéo de taxas de retorno econémico, assim como 0s
funcionarios de relagdes com o pais, em situacdes especificas.) Além disso, e na medida em que
houver evidéncia pratica, o pessoal de M&E procurara identificar comparacdes Uteis e relevantes de
atividades dentro dos programas propostas e, possivelmente, entre os programas, com base em
andlises econdmicas.



